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内容概要

　　一个新范式代表一种新的思维模式，是一种从总体上看问题的新方法。
在过去80年中，金融时间序列分析一直为一个平稳的范式所主宰，即很多方法的提出都有一个前提假
设：时间序列满足平稳性（主要指协方差平稳），即便不是严格满足，也是在一定程度上近似满足的
。
而对于非平稳性问题少有论及。
其一，这是一个世界性难题；其二，该问题还没有引起理论与实务界足够的重视。
传统观念认为，在近似平稳框架下进行研究相对于放弃平稳性假说而言还是利大于弊的。

　　研究表明，非平稳特性大量存在于经济金融时间序列中，忽略非平稳特性将会影响模型的准确建
立。
在时间序列建模分析中相关性分析起着基础性作用，因此研究非平稳特性对相关性检验的影响显得尤
为重要。
《非平稳金融时间序列问题研究》首先讨论了非平稳特性对几种常用的相关性检验和长期记忆特性检
验方法的影响，并对这些方法进行修正。
洪和李运用更加精致的广义谱密度分析方法发现了若干金融时间序列数据都满足可预测性，但他们尝
试了许多模型都没有得到比随机游动模型更好的预测效果。
《非平稳金融时间序列问题研究》将运用严格的证明从非平稳的角度对这一问题进行解释，并对广义
谱密度分析方法提出改进方法。
《非平稳金融时间序列问题研究》还讨论了一种特殊的非平稳模型——局部平稳模型的大样本统计特
性，并找到了非平稳模型对刻画金融时间序列数据的各种优势，从而根本上否定了“非平稳性是建立
模型的灾难”这一论断。
最后《非平稳金融时间序列问题研究》运用上述研究成果在非平稳框架下对我国股票市场进行分析，
得到的结果更符合中国实际，具有较高的应用价值。

　　在分析过程中，《非平稳金融时间序列问题研究》主要以数理统计、统计计算、概率论、测度论
、实变函数与泛函分析、计量经济学、金融市场理论、资产定价等为理论支撑，综合运用比较、归纳
、演绎、试验、实证等方法，对非平稳性框架下的金融时间序列问题进行了系统阐述与实证分析，整
个研究过程采用统计软件R2.9.1进行程序设计。
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章节摘录

　　本章的标题将看似两个毫不相关的话题放在了一起，两者之间有什么联系，搞清两者之间复杂关
系对开展金融领域的理论与实务研究有什么重要的价值，这将是本章重点讨论的内容。
通过大量的实证与理论结果，本章将为中国的金融市场研究提供一个新的范式。
金融研究中最早和最为人们所关注的问题，莫过于金融资产的价格是否具有可预测性。
由于金融投资中的预测问题类似于概率论中的赌博问题，有很多成熟的概率论理论知识可以直接被借
鉴和应用，因此相对于金融中其他问题的研究，对金融资产预测模型方面的研究更加成熟，这方面的
研究已有相当长的历史并且积累了大量的理论和实践经验（当然，另一个更主要的原因是预测问题往
往与巨额的收益相联系，因此更能吸引大家的关注）。
很多著名的统计学家和其他领域的科学家，都尝试着运用他们特殊的工具和天才“挑战着”金融资产
价格的预测问题，这一领域也有一个类似于物理学的名称“金融工程”①。
金融资产的价格是否具有可预测性的检验，在金融学科各个领域都十分重要，比如市场有效性检验、
风险管理、资产定价等。
此外，从统计学的观点来看，在建立条件均值动态模型过程中，必须首先检验条件均值的动态依赖性
是否统计上显著。
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